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ABSTRAK 
KORELASI DINAMIS EMAS DAN SAHAM SYARIAH SEBAGAI LINDUNG 
NILAI DAN SAFE HAVEN PADA INVESTASI DI INDONESIA PERIODE 
TAHUN 2007-2016 
Oleh: 
NANDA ANISA BILLAH 
NIM. F1215041 
 
Penelitian ini menguji korelasi dinamis antara emas dan saham syariah 
sebagai lindung nilai dan safe haven di pasar keuangan Indonesia. Peneliti 
menggunakan Model A-DCC GARCH dari daily closing price emas dan saham 
syariah dalam JII (Indeks Islam Jakarta) periode tahun 2007 sampai dengan 
tahun 2016. Tujuan penelitian ini untuk menganalisis pilihan investasi yang 
sebaiknya dilakukan oleh investor apakah emas atau saham syariah atau emas 
dan investasi saham syariah yang secara bersamaan dikombinasikan untuk 
melindungi aset keuangan terutama di pasar keuangan Indonesia. Dalam A-DCC 
model emas menghasilkan korelasi negatif terutama selama periode krisis yang 
menunjukkan bahwa emas secara signifikan dapat melakukan perannya sebagai 
lindung nilai dan tempat yang aman bagi aset lain. Peneliti juga menguji secara 
empiris untuk portofolio diversifikasi dan lindung nilai yang efektif untuk 
kombinasi emas dan saham. Penemuan menyarankan sebaiknya investor 
melakukan diversifikasi portofolio dengan menambahkan emas. Dengan 
melakukan kombinasi emas dan saham secara bersama-sama dapat menjadi 
lindung nilai yang kuat dan mengurangi tingkat risiko bagi investasi di Indonesia. 
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ABSTRACT 
DYNAMIC CORRELATION BETWEEN GOLD AND SHARIA STOCK 
INVESTMENT AS HEDGE AND SAFE HAVEN IN INDONESIA PERIOD 2007-
2016 
By: 
NANDA ANISA BILLAH 
NIM. F1215041 
 
This study examines the dynamic correlation between gold and sharia 
stock as a hedge and safe haven in Indonesian financial markets. Researchers 
used the A-DCC GARCH Model of daily closing price of gold and sharia stock in 
JII (Jakarta Islamic Index) for the period of 2007 to 2016. The purpose of this 
study is to analyze the investment choices that should be done by investors 
whether gold or sharia or gold and sharia stock equity investments are 
simultaneously combined to protect financial assets primarily in Indonesia's 
financial markets. In A-DCC the gold model produces a negative correlation 
especially during periods of crisis indicating that gold can significantly perform its 
role as a hedge and a safe place for other assets. The researchers also tested 
empirically for an effective diversification and hedging portfolio for gold and stock 
combinations. The findings suggest investors should diversify their portfolio by 
adding gold. Combining gold and stocks together can be a strong hedge and 
reduce the risk level for investment in Indonesia. 
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